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Resum

L’envelliment de la poblacié esta plantejant reptes per a I'activitat
economica i per a la sostenibilitat dels pressupostos publics. En
aquest article hem fet un calcul de la repercussi¢ sobre
I’economia mitjangant els resultats dels Comptes Nacionals de
Transferencies (NTA, per les seves sigles en angles). Hem aplicat
patrons d’edat per capita de consum, produccio, transferencies
i fluxos que s’originen a partir dels actius a fi de calcular els
denominats primer i segon dividend demografic per a Alemanya,
Espanya i el Regne Unit. En particular, hem fet servir els patrons
de produccié i consum per edat reals per calcular el coeficient
estimat de poblacié activa dels NTA en el futur —nombre efectiu
de productors en relacié amb el nombre efectiu de consumi-
dors— durant el periode 2010-2050. Com es preveia en la fase
en que es troben aquests padisos de la seva transicio
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demografica, el desenvolupament en el futur sera forga negatiu,
la qual cosa indica que s’ha acabat el primer dividend demo-
grafic positiu. A continuacio, hem calculat la possible repercus-
si¢ del segon dividend demografic, que s’obté a través d’un
estalvi més gran a causa de I'envelliment de la poblacio i, en
consequéncia, de I'aprofundiment del capital. Als tres paisos,
I'efecte positiu calculat del segon dividend demografic es pot
mesurar i supera fins a cert punt I'efecte negatiu del primer di-
vidend demografic.

1. Introduccié

Els paisos europeus estan envellint rapidament i aquesta ten-
déncia encara s’accentuara més en les proximes décades. Aixd
afegeix tensié a la sostenibilitat del sistema public, pero també
en la produccio relacionada amb el consum en general. La
transicié demografica és immanent al desenvolupament eco-
nomic al llarg del temps. Concretament, junt amb el seu procés
de desenvolupament economic, que implica el progrés tecno-
logic i I'ampliacio creixent dels mercats, tots els paisos experi-
menten canvis en les variables demografiques que modifiquen
la composicié de la poblacié segons I'edat. En particular, tots
els paisos han experimentat, en diversos moments, una variacid
de nivells de la fertilitat i la mortalitat d’alts a baixos i, per tant,
un procés d’envelliment. Aquestes tendencies a llarg termini de
descens de la fertilitat van patir una interrupcié, una explosio
de la natalitat que es va produir després de la Il Guerra Mundial
(després de la Guerra Civil en el cas d’Espanya), seguida d’una



caiguda de la natalitat. Aix0 va crear una mena de cicle demo-
grafic, provocat per una generacio especialment ampla (baby
boomers) que viu més temps, gracies als guanys seculars en
I'esperanca de vida, mentre que la segueix una generacio
substancialment menys nombrosa. En primer lloc, aixo origina
un augment en la proporcié entre el nombre efectiu de produc-
tors i el nombre efectiu de consumidors, la qual cosa provoca
I’augment dels recursos d’inversio i, per tant, creixement eco-
nomic. Tanmateix, aquesta repercussio positiva de la demogra-
fia en el creixement econdmic, denominat primer dividend
demografic, acaba sent negatiu. | aix0 passa perque els infants
nascuts durant el periode de fertilitat baixa finalment entren a
formar part de la poblaci¢ activa, mentre que la nombrosa
poblacié en edat laboral es jubila i passa a ser dependent un
altre cop (Mason i Lee, 2007b)."

Tot i que la poblacié envelleixi amb el pas del temps, I'envelli-
ment pot tenir un efecte positiu en forma d’un segon dividend
demografic. L'efecte positiu de I'envelliment de la poblacié és
possible gracies al fet que les persones més grans financen
parcialment el consum mitjangant ingressos procedents dels
actius. A causa de la seva prolongada esperanca de vida, els
individus viuen més i, per tant, es veuen forcats a estalviar més.
L"augment dels estalvis dona lloc a I'aprofundiment del capital,
que té un efecte positiu en el creixement economic. Lefecte
estalviador es pot calcular mitjancant I’'acumulacié de riquesa
intrinsecament orientada cap al futur. El descompte d’acumu-
lacio de riquesa futura es calcula com la diferencia entre els
ingressos afegits especifics segons I'edat i el consum afegit
segons I'edat, en qué se suposen unes taxes de creixement de
consum i tecnologia fixes. La recerca sobre el primer dividend
demografic mostra un efecte positiu de I’envelliment de la
poblacié en el creixement econdmic en combinar el marc
metodologic dels Comptes Nacionals de Transferencies (NTA)
amb el concepte del dividend demografic (Mason i Lee, 2007b).
Prskawetz i Sambt (2014) han analitzat I'efecte del segon divi-
dend demografic en 9 paisos de la UE. Els autors van concloure
que és evident I'efecte positiu de I'estalvi/riquesa per al Regne
Unit, Alemanya i Espanya.

En aquest article ens basarem en les conclusions de Prskawetz
i Sambt (2014), que van fonamentar la seva analisi en els

1 Consulteu Patxot el al. (2011) per veure calculs anteriors per a
Espanya i Mason et al. (2017) per als calculs més recents per als
paisos en diferents fases de la seva transicié demografica.

Tots els paisos euwropeus han
experimental, en diversos
moments, una variacio de nivells
de la fertilitatl i la mortalitat d’alts
a baixos 1, per tant, un proces
d’envelliment

resultats de les NTA dels equips nacionals fent servir fins a cert
punt diferents fonts de dades. Aqui, aprofitarem el treball del
projecte europeu FP7 AGENTA (AGENTA Data Explorer, 2019;
Istenic¢ et al., 2016), en qué deduim els resultats totalment
comparables dels Comptes Nacionals de Transferencies (NTA).
Analitzarem les repercussions del primer i segon dividend
demografic en aquests tres paisos amb els patrons d’edat de
produccié i consum del projecte AGENTA i fent servir les
projeccions recents de poblacio.

En primer lloc, mostrem la canviant estructura d’edat de la po-
blacié tal com es preveu a partir de les projeccions demografi-
ques. A continuacio, presentem la metodologia utilitzada i mi-
llorem la proporcié del suport demografic calculant el primer
dividend demografic en combinar els perfils d’edat dels NTA
amb les projeccions de poblacié. Finalment, complementem les
repercussions de la canviant demografia en I’economia calculant
el segon dividend demografic. | al capitol final hi afegim les
conclusions.

2. Tendéncies demografiques

D’acord amb les darreres projeccions (Eurostat, 2020b), la
poblacié dels 27 paisos de la UE 'any 2050 sera de 441 milions,
que és exactament la mateixa que hi havia I'any 2010 (Eurostat,
2020a). Tanmateix, durant el mateix periode 2010-2050, la
projeccio indica que la proporcié de persones a partir de 65
anys augmentara del 17,6% al 29,5%. Alhora, la proporcié de
poblacié en edat laboral (20-64 anys) es preveu que disminuira
del 61,3% al 52,0%. Es evident, perd, que la intensitat de I'en-
velliment pot variar considerablement segons el pais. La Figu-
ra 1 mostra I'envelliment de la poblacié per als tres paisos in-
closos en la nostra analisi. Ates que el Regne Unit ja no es va
incloure en les projeccions EUROPOP2019 més recents, hem
fet servir una versioé un any més antiga de les projeccions de-
mografiques (EUROPOP2018).
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Figura 1. Proporcié de poblacié segons el grup d’edat (en %)
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Els resultats mostren que I'envelliment de poblacié més accen-
tuat s’espera a Espanya. L'any 2010, Espanya va tenir la propor-
cié més alta de poblacio en edat laboral (63,4%) entre els tres
paisos (Alemanya 60,6% i el Regne Unit 59,7 %), mentre que la
proporcié de gent gran era de 16,8%, similar al Regne Unit
(16.3%), i considerablement inferior que a Alemanya (20,7%). No
obstant aix0, de 2010 a 2050, es preveu que la situacié demo-
grafica esdevingui de la més favorable entre aquests tres paisos
a la menys favorable. La proporcié de poblacié en edat laboral
es reduira a només la meitat de la poblacié total, mentre que la
proporcié de la gent gran gairebé es doblara al 32,4 % de la
poblacio total. La causa d’aquest desenvolupament diferencial
és que I'explosio de la natalitat es va endarrerir a Espanya, per
motius historics, en comparacioé amb la majoria de paisos, a més
de ser més notable. Aquest pais ha experimentat una taxa de
fertilitat molt baixa en les darreres decades i és un dels paisos de
tot el mén amb més longevitat. Alemanya tenia una poblacié molt
vellajal’any 2010, pero el 2050 la poblacio no sera tan gran com

De 2010 a 2050, es preveu que la
proporcio de poblacio en edal
laboral a Espanya es reduira a
nomeés la meitat de la poblacio
total, mentre que la proporcio de
la gent gran gairebé es doblara al
32,4% de la poblacio total
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a Espanya, de manera que el canvi relatiu durant agquest periode
sera molt menor. Al Regne Unit, d’altra banda, es preveu que
augmenti la proporcié de gent gran només a un 23,7%, que
encara esta molt per sota de les d’Alemanya, Espanya i, també,
de la mitjana de la UE. Per tant, 'augment de la proporcié de
gent gran és de prop d’un 7,5% per a Alemanya i el Regne Unit,
pero arriba als 15,6% per a Espanya.

3. Metodologia

En funcié del desenvolupament demografic presentat es calcula
el coeficient de poblacio activa. Aquest indicador compara la
quantitat de poblacié en edat laboral amb la poblacio total. De
manera implicita, se suposa que totes les persones de 20 a 64
anys son productores i que totes elles sén igual de productives.
D’altra banda, també es parteix de la base que totes les perso-
nes sén consumidores i que totes elles consumeixen en la
mateixa quantitat. Sota aquestes premisses, el canvi del coefi-
cient de poblacié activa reflectiria de manera adequada la re-
percussio de la demografia en el desenvolupament econdmic.
Tanmateix, resulta que no és aixi. Per tant, primer millorem el
coeficient de poblacio activa afegint-hi les dades sobre I'activitat
economica per edat i genere extretes del projecte dels Comptes
Nacionals de Transferencies (NTA). A continuacio, expliqguem
com es calculen aguestes dades i la metodologia que es fa servir
per calcular el primer i segon dividend demografic.

3.1. Comptes Nacionals de Transferéncies
Els NTA desglossen les categories economiques per edat.
Lenfocament general és fer servir posicions relacionades per



edat amb microdades d’enquestes i ajustar-les perque
coincideixin amb les categories afegides del sistema de comptes
nacionals (SNA per les seves sigles en angles). En el marc dels
NTA, aquestes mitjanes per capita segons I'edat es denominen
“perfils d’edat”. Les categories principals sén els ingressos laborals
i el consum. La diferencia entre els ingressos laborals i el consum

|n

es denomina “déeficit del cicle vital”, que és positiu per als infants i
gent gran, perd negatiu en I'edat laboral intermédia. Perque
coincideixi amb la identitat dels SNA i la limitacid pressupostaria
de cada individu, el deficit del cicle vital en infants i gent gran s’ha
de financar o bé mitjangant 1) transferéncies publiques o privades
0 2) amb “reassignacions basades en actius”, que és una diferencia

entre els ingressos per actius i els estalvis.

Els perfils d’edat dels ingressos laborals es calculen amb un
enfocament general que s’ha descrit més amunt, mentre que
per al consum privat és necessari un procediment addicional
per reassignar el consum, que es natifica al nivell de la llar, als
membres individuals d’aquestes llars. Per a les transferencies
publiques sovint es fan servir també dades administratives. Les
entrades de transferencies publiques que reben els individus
son, per exemple, la salut publica, I'educacio, les pensions, etc.

D’altra banda, les sortides de transferéncies publiques es pro-
dueixen en forma d’impostos i contribucions, per als quals es
fan servir perfils d’edat d’ingressos laborals (impostos directes)
i consum (impost sobre el valor afegit i impostos especials). Les
transferencies privades presenten dues formes: 1) “transferen-
cies interdomestiques”, que flueixen entre diferents llars (se
suposa que entre els caps de familia), i 2) “transferencies intra-
domestiques”, que es produeixen entre els membres de la
mateixa llar. Les transferencies intradomestiques es calculen
mitjangant una série de suposits en quée els membres de la llar
amb superavits individuals cobreixen els déficits individuals
d’altres membres de la llar. Aqui els déficits es defineixen com
a consum privat dels individus que superen els ingressos en
efectiu dels ingressos laborals, les transferencies d’efectiu
publiques i les transferencies interdomestiques. Sila suma de
deficits de la llar és superior a la suma de superavits, el cap de
lallar financa la diferencia i genera un flux positiu de reassigna-
cions netes basades en actius (per exemple, demana un prés-
tec, es ven els actius o fa servir I'interés d’una inversio per fi-
nancar el deficit restant dels membres de la llar). Aqui, oferim
nomeés un breu tast de la metodologia dels NTA. Per a una
explicacié detallada, consulteu les Nacions Unides (2013),
Isteni€ et al. (2016) i Lee i Mason (2011).

3.2. El primer dividend demografic

El primer dividend demografic es defineix com I'augment en el
coeficient de poblacié activa. Convencionalment, s’ha definit
amb el nombre de productors i consumidors amb els limits
d’edat fixats. La produccié es defineix de manera predetermi-
nada amb el nombre d’individus entre 20 i 64 anys, indepen-
dentment de com siguin de productius cadascun d’ells en cada
etapa de la vida.

D’altra banda, el consum es defineix per convencié amb el
nombre total de persones, independentment de la quantitat que
consumeixi cadascun d’ells. Amb I'enfocament dels NTA, po-
dem millorar el calcul del coeficient de poblacié activa i, per tant,
el primer dividend demografic, tenint en compte els ingressos
laborals reals i el consum segons les diferents edats. En multi-
plicar els perfils d’edat dels NTA de consum i produccié amb la
distribucio per edat de la poblacié, obtenim el nombre efectiu
de consumidors i productors.

Técnicament, definim el nombre efectiu de consumidor amb N
i el nombre efectiu de productors amb L:

(1) 100
N(1)= Y a(a)P(a.t)

a=0

100
@ L= Dr@Pra.r)

a=0
P(a,t) representa la poblacié d’edat a en un any ti a(a) és un
vector especific de I'edat i invariable en el temps de coeficients
que mesuren la variacid d’edat en el consum, mentre que y(a)
és un vector especific de I'edat i invariable en el temps de coe-
ficients que mesuren la variacié de I'edat en la productivitat.

Seguint aguestes anotacions, podem descompondre la produc-
cié per consumidor efectiu, (Y/N), en el coeficient de poblacid
activa (L/N) i en la produccié per treballador efectiu (Y/L):

Y() L) Y()
N() N(@) L(p)

El primer terme de la part dreta és el coeficient de poblacid
activa. Si es converteix I'equacio (3) en termes de creixement,
obtindrem:

4 y(t) = L(t) = N(t) + ' (1)
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Taula 1. Lefecte acumulatiu del primer i segon dividend demografic (DD)

Pais Majoria d’edat Tau_f Tau Primer DD Segon DD Els dos DD combinats
economica (% de creixement) | (% de creixement) (% de creixement)
Alemanya 27 0,654 0,459 -18,9 7,2 -13,0
Espanya 27 0,647 0,573 -221 7,3 -16,4
Regne Unit 26 0,631 0,407 -11,8 13,7 0,3

i un 60% pel familiar, el valor de TAU_f és 0,600.

-

Tau_f: la proporcié de transferencies familiars als infants. Si el cost de pujar els infants esta finangat en un 40% per I'ambit public

Tau: quanta part del consum en edat avangada esta finangada per transferéncies, en contraposicio als actius. Si les transferén-
cies proporcionen un 40% i els actius un 60%, el valor d’aquell any és igual a 0,400.

/

L'equacio (4) diu que la taxa de creixement de la produccid
per consumidor efectiu (y) és igual al creixement de la ma
d’obra efectiva (L) menys la taxa de creixement del nombre
efectiu de consumidors (N) més la taxa de creixement de la
produccié per treballador (yl). Lexcés de la taxa de creixe-
ment de la ma d’obra efectiva (L) sobre la taxa de creixement
del nombre efectiu de consumidors (N) és la taxa de creixe-
ment del coeficient de poblacié activa. Els canvis en aquesta
proporcié representen el primer dividend demografic, mentre
que el darrer terme mesura els canvis en la productivitat dels
treballadors afectada per factors com I'’educacio, I'aprofundi-
ment del capital, etc.

Mesurem el coeficient de poblacié activa amb els ingressos
laborals dels NTA i els perfils de consum (equacié 1 2). El fona-
ment tedric del procediment és que tenim en compte les dife-
rencies en la productivitat i el consum dels diversos grups
d’edat. No importa només si algu treballa, sind també com és
de productiu. No importa només si, per exemple, algu és eco-
nomicament dependent, sind la quantitat del seu consum que
han de financar tercers. Aquest enfocament és més integral que
la descomposicio estandard del PIB per capita en PIB per per-
sona activa i taxes d’activitat, que només classifica les persones
com a actives 0 no actives independentment de quant produ-
eixen i quant consumeixen.

3.3. Segon dividend demografic

Calcular el segon dividend demografic és molt més complex
que calcular el primer i, per tant, requereix acceptar més supo-
sits. En part, aix0d és degut al fet que I'acumulacié de riquesa
esta orientada intrinsecament al futur (Mason, 2005). Tan sols
esmentarem la idea basica i els valors dels parametres seguint
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Mason i Kinugasa (2008), que es basen en el model de creixe-
ment neoclassic de Cutler, Poterba, Sheiner i Summers, 1990
(com s’esmenta a Mason i Kinugasa, 2008) i Solow, 1956 (com
s’esmenta a Mason i Kinugasa, 2008). Per a una descripcio
tecnica detallada del model, consulteu el treball de Mason i Lee
(20074a) en el qual es basa la seguient idea.

Els parametres que influeixen en els resultats son els seglients.
Es va establir I'any en estat estacionari el 2100. El model reque-
reix el parametre que denota la proporcid de transferencies fa-
miliars que flueixen a les cohorts per sota de I'edat en que el
deficit del cicle vital esdevé negatiu. Aquest parametre és ne-
cessari per calcular la “riquesa dels infants”, que és el valor
present dels costos nets de donar suport als infants en el futur.
Es un valor negatiu. D’altra banda, la “riquesa de les pensions”
és la riquesa que es fa servir per financar el consum de les per-
sones d’edat avangada. Per tant, es requereix un coeficient que
mostri la proporcié de consum en edats avangades que rep el
suport de transferencies (publiques i privades), en contraposicid
als actius. Quan es va calcular el valor present, es va utilitzar una
taxa de descompte del 3%, mentre que per a la taxa d’interes
anual es va acceptar un valor suposat del 6%. El creixement
tecnologic anual es va establir en I'1,5%. Els valors establerts
en el passat es van triar d’acord amb els calculs que s’havien
utilitzat anteriorment per a altres paisos.

4. Resultats

En els nostres calculs, ens basem en les dades dels NTA des
de 20101 investiguem els canvis en el periode fins a 2050 (dades
reals de 2010 a 2018 i projeccions EUROPOP2018 per al
periode 2019-2050), quan es preveu que I'envelliment de la
poblacié a Europa sigui el més pronunciat. La Taula 1 resumeix



el primer i segon dividend demografic per al periode 2010-2050
juntament amb els parametres especifics per al pais que es
deriven dels perfils d’edat dels NTA i que s’han fet servir en el
model.

La majoria d’edat econdmica es defineix com I'edat en qué els
ingressos laborals de les persones superen per primer cop el
seu consum, de manera que esdevenen independents econo-
micament parlant. Com hem explicat abans, aix0 entra en el
calcul de la riquesa que les persones han d’acumular per cobrir
el seu consum i el consum dels seus fills.

Al Regne Unit, la gent gran cobreix el seu consum a partir de les
transferencies en només un 41% (Tau = 0,407), mentre que la
resta es cobreix a partir dels ingressos (nets) per actius. A Ale-
manya (Tau = 0,459) i Espanya (Tau = 0,573), les transferencies
representen una proporcié més elevada. Per tant, es preveu que
la repercussi6 positiva del segon dividend sigui més petita a
partir d’aquest factor. Se suposa que la proporcié d’actius en la
riquesa de transferencies (que predominantment és la riquesa
de les pensions) no canviara en el futur. Atés que les persones
viuran més, hauran d’acumular més riquesa. En conseqiencia,
mitjancant I’'aprofundiment del capital, augmentara la producti-
vitat. La proporcid de transferéncies positives als infants és
semblant en els paisos, i oscil-len entre el 63% i el 65% (Tau_f).
Aixo significa que gairebé dos tercos del deficit del cicle vital dels
infants es finanga mitjangant les transferéncies familiars i el ter¢
restant a través de recursos publics. Aquestes transferencies
familiars augmenten la necessitat de les persones d’acumular
riquesa per poder finangar el déficit del cicle vital dels seus fills.

Els resultats mostren que la projeccié de I'efecte acumulatiu del
primer dividend demografic sobre el creixement economic és
negativa en els tres paisos, i oscil-la entre I'11,8% del Regne Unit
al -18,9% a Alemanya i fins a un -22,1% per a Espanya. No
obstant aix0, la bona noticia és que el segon dividend demo-
grafic és substancialment positiu per als tres paisos. Lefecte
acumulatiu del segon dividend demografic sobre el creixement
economic en el periode 2010-2050 oscil-la del 7,2% a Alemanya
i el 7,3% a Espanya fins al 13,7% al Regne Unit. Aixi doncs,
d’acord amb les hipotesis descrites, a Alemanya i Espanya el
segon dividend demografic positiu mitigaria substancialment el
primer dividend demografic negatiu, mentre que al Regne Unit
neutralitzaria totalment I'efecte negatiu del primer dividend
demografic. Aquests resultats ometen els efectes de I'equilibri
general que van mitigar els beneficis del segon dividend

demografic. A mesura que s’intensifica el capital, el tipus
d’interés tendeix a baixar a una economia tancada?. Aixo no es
manté en el cas de I'economia oberta, en que s’aplica el tipus
d’interes global, perd també es veura afectat pel procés
d’envelliment a mesura que el fenomen esdevingui global.
Aquesta questidé segurament requereix una recerca més
detallada i els nostres calculs han de prendre’s com una visid
acostada al canté optimista.

5. Conclusions

Durant les proximes decades, Europa s’enfrontara a un intens
envelliment de la poblacié que plantejara reptes a la sostenibilitat
dels pressupostos publics, perd també en la produccio relacio-
nada amb el consum en general. En lloc de fer servir la proporcié
de dependéncia amb limits d’edat establerts arbitrariament per
analitzar la pressié demografica sobre I'economia, hem aplicat
patrons d’edat dels NTA totalment comparables entre paisos
de produccié i consum. Confirmem que el primer dividend de-
mografic definit com I'augment de la proporcié entre el nombre
equivalent de productors i consumidors es deteriora molt en el
periode 2010-2050 a Alemanya, Espanya i el Regne Unit. Tan-
mateix, atesos els patrons d’edat actuals de produccio, con-
sum, transferéncies i reassignacions relacionades amb els ac-
tius, hem trobat possibles beneficis importants per al creixement
futur dels tres paisos. Si les persones grans financen el seu
consum durant la vellesa d’'una manera més activa amb reas-
signacions basades en actius (és a dir, ingressos nets d’actius
com a diferéncia entre els ingressos per actius i els estalvis), hi
ha la possibilitat d’un creixement de la productivitat procedent
de I'aprofundiment del capital. Concretament, els individus
haurien d’acumular més actius per poder financar-se el consum
durant la vellesa, ja que es preveu un augment encara més
accentuat de la longevitat. A Alemanya i Espanya aquest efecte
positiu mitigaria de manera notable la repercussié negativa del
primer dividend demografic en el periode 2010-2050. Per al
Regne Unit, el segon dividend demografic positiu calculat neu-
tralitzaria totalment I'efecte negatiu del primer dividend demo-
grafic. La interaccié entre I'evolucié economica i demografica
requereix, amb total seguretat, una recerca més acurada, i els
nostres calculs del segon dividend demografic s’han de prendre
com una visié acostada al cantd optimista.

2 Consulteu Sanchez-Romero et al. (2013) per a una analisi de
I’equilibri general en el cas espanyol.
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